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%GGSVHMRK�XS�XLI�9�7��'IRWYW�&YVIEY��TSTYPEXMSR� 
MR� XLI� 9RMXIH� 7XEXIW� MW� TVSNIGXIH� XS� KVS[� JVSQ� 
���� QMPPMSR� MR� ����� XS� ���� QMPPMSR� TISTPI� MR� 
������ ERH� ER� IWXMQEXIH� ��� QMPPMSR� LSQIW� ERH� 
����FMPPMSR�WUYEVI�JIIX�SJ�RI[�SJ½GIW��MRWXMXYXMSRW�� 
WXSVIW��ERH�SXLIV�RSR�VIWMHIRXMEP�FYMPHMRKW�[MPP�FI� 
FYMPX��8LEX� QIERW� XLEX� ETTVS\MQEXIP]� X[S�XLMVHW� 
SJ�XSXEP�HIZIPSTQIRX�SR�XLI�KVSYRH�MR������[MPP� 
LEZI� FIIR� FYMPX� FIX[IIR� RS[� ERH� XLIR�� [LMGL� 
GVIEXIW�KVIEX�STTSVXYRMXMIW�ERH�VIWTSRWMFMPMXMIW�XS� 
HIZIPST�MR�E�QERRIV�XLEX�EHHVIWWIW�XLI�VIWMPMIRG]� 
SJ� SYV� GSQQYRMXMIW� XS� VIWTSRH� XS� XLI� MQTEGXW� 
SJ�E�GLERKMRK�GPMQEXI�ERH�VIWSYVGI�HIQERH�ERH� 
TVSHYGXMSR�IUYMXEFP]�ERH�WYWXEMREFP]�����8LMW�QENSV� 
MRGVIEWI�MR�TSTYPEXMSR�ERH�HIZIPSTQIRX�TVIWIRXW� 

�� ±0IEHIVWLMT�MR�E�2I[�)VE��2IPWSR��%�'���.SYVREP�SJ�XLI�%QIVMGER� 
� 4PERRMRK�%WWSGMEXMSR��:SP������RS�����������TT��������� 

WIZIVEP� GVMXMGEP� STTSVXYRMXMIW� JSV� GSQQYRMXMIW�� 
VIKMSRW�� ERH� WXEXIW� XS� KVS[� WQEVXIV�� MRZIWX� MR� 
I\MWXMRK� GSQQYRMXMIW� ERH� MRJVEWXVYGXYVI�� ERH� 
KVIIR� XLIMV� I\MWXMRK� ERH� JYXYVI� FYMPHMRK� WXSGO��� 
,S[IZIV�� [MXLSYX� E� GSSVHMREXIH� PSGEP�� VIKMSREP�� 
ERH�REXMSREP�GSQQMXQIRX�XS�KVIIR�ERH�WYWXEMREFPI� 
HIZIPSTQIRX� ERH� MRJVEWXVYGXYVI� TVEGXMGIW� 
XS� WYTTSVX� XVERWMX�SVMIRXIH� HIZIPSTQIRX� MR� 
WQEVX� PSGEXMSRW�� GSWXW� EWWSGMEXIH� [MXL� IRIVK]� 
GSRWYQTXMSR�ERH�HIQERH��REXYVEP� VIWSYVGI�ERH� 
STIR� WTEGI� HITPIXMSR�� EW� [IPP� EW� KVIIRLSYWI� 
KEW� IQMWWMSRW� [MPP� GSRXMRYI� XS� IWGEPEXI� EX� 
YRTVIGIHIRXIH�VEXIW� 

1ER]� GSQQYRMXMIW� ERH� VIKMSRW� EVSYRH� XLI� 
GSYRXV]� EVI� PSSOMRK� JSV� [E]W� XS� KVS[� WQEVXIV� 
XLEX� YWI� PIWW� PERH� ERH� IRIVK]�� TVSZMHI� WEJI�� 
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EJJSVHEFPI� LSYWMRK� STXMSRW� JSV� TISTPI� SJ� EPP� 
MRGSQIW� ERH� EKIW�� ERH� WYTTSVX� XVERWTSVXEXMSR� 
STXMSRW�WYGL�EW�[EPOMRK��FMOMRK��ERH�TYFPMG�XVERWMX��� 
%�VIGIRX�WXYH]�WYKKIWXW�XLEX�MRGVIEWMRK�RYQFIVW� 
SJ�%QIVMGERW��EVI�WIIOMRK�XS�PMZI�MR�PSGEXMSRW�XLEX� 
SJJIV�[EPOEFMPMX]��QSVI�XVERWTSVXEXMSR�GLSMGIW��ERH� 
E�QM\� SJ� LSYWMRK�� VIXEMP�� NSFW�� ERH�RIMKLFSVLSSH� 
WIVZMGIW��� 

-RZIWXMRK� MR� I\MWXMRK� FYMPHMRKW�� RIMKLFSVLSSHW�� 
ERH� MRJVEWXVYGXYVI� XLEX� WYTTSVXW� [EPOEFPI� 
GSQQYRMXMIW� GSRRIGXIH� XS� XVERWMX�� GER� MRGVIEWI� 
IGSRSQMG� GSQTIXMXMZIRIWW� JSV� GSQQYRMXMIW� ERH� 
VIKMSRW��%W�[I�TPER�JSV�XLI�JYXYVI�SJ�GSQQYRMXMIW�� 
XLI� IGSRSQMGW� SJ� HIZIPSTQIRX� [MPP� RIIH� XS� 
GSRWMHIV�XLI�JEGX�XLEX�QER]�%QIVMGERW�GYVVIRXP]� 
GERRSX�EJJSVH�XS�PMZI�RIEV�[LIVI�XLI]�[SVO��ERH� 
EVI� WTIRHMRK� I\GIWWMZI� EQSYRXW� SJ� XMQI� ERH� 
XLIMV�PMQMXIH�MRGSQIW�SR�XVERWTSVXEXMSR��TVMQEVMP]� 
S[RMRK�ERH�HVMZMRK�GEVW�� -R�EHHMXMSR��LSQIW�XLEX� 
EVI� RSX� IRIVK]� SV� [EXIV� IJ½GMIRX� EPWS� XVERWPEXI� 
XS�QSVI�QSRI]�WTIRX�SR�LMKL�IRIVK]�ERH�[EXIV� 
FMPPW�� %� GSQTVILIRWMZI� TPERRMRK� ETTVSEGL� XLEX� 
MRXIKVEXIW� XLI� PSGEXMSR� SJ� HIZIPSTQIRX� [MXL� 
RIMKLFSVLSSH� ERH� FYMPHMRK� HIWMKR� XS� GVIEXI� 
[EPOEFPI��XVERWMX�WIVZIH�RIMKLFSVLSSHW�[MPP�QIER� 
XLEX� LSYWILSPHW� [MXL� ZEV]MRK� MRGSQI� PIZIPW� [MPP� 
LEZI�EGGIWW�XS�QSVI�NSFW� MR�XLI�VIKMSR�FIGEYWI� 
XLI]�HS�RSX�RIIH�E�GEV��ERH�FYWMRIWWIW�[MPP�LEZI� 
EGGIWW�XS�QSVI�[SVOIVW�� 

7QEVX�KVS[XL�ERH�KVIIR�FYMPHMRK�EVI�EPWS�GVMXMGEP� 
MJ�XLMW�GSYRXV]�MW�GSQQMXXIH�XS�VIHYGMRK�MXW�MQTEGX� 
SR� KPSFEP� GPMQEXI� GLERKI�� 'SQFMRIH�� FYMPHMRKW� 
ERH� XVERWTSVXEXMSR� GYVVIRXP]� QEOI� YT� EFSYX� 
��� TIVGIRX� SJ� XLI� GSYRXV]´W� KVIIRLSYWI� KEW� 
IQMWWMSRW����&]�MRZIWXMRK�MR�SYV�GSQQYRMXMIW�ERH� 
VIKMSRW�[MXL�LSQIW�XLEX�EVI�GPSWIV�XS�NSFW��VIXEMP�� 
GMZMG�GIRXIVW��ERH�RIMKLFSVLSSH�WIVZMGIW��ERH�F]� 
GVIEXMRK�[EPOEFPI�RIMKLFSVLSSHW��[I�[MPP�LIPT�XS� 
VIHYGI�XLI�EQSYRX�SJ�HVMZMRK�ERH�XLI�KVIIRLSYWI� 
KEW� IQMWWMSRW� XLEX� VIWYPX�� 1EOMRK� SYV� FYMPHMRKW�� 
ERH� MRJVEWXVYGXYVI�QSVI�IRIVK]�IJ½GMIRX� JYVXLIV� 
�� ±�����+VS[XL�ERH�8VERWTSVXEXMSR�7YVZI]²�2EXMSREP�%WWSGMEXMSR� 
� �SJ�6IEPXSVW�ERH�7QEVX�+VS[XL�%QIVMGE������� 
�� �����)4%�+VIIRLSYWI�+EW�-RZIRXSV]��LXXT���[[[�ITE�KSZ�� 
� GPMQEXIGLERKI�IQMWWMSRW�YWMRZIRXSV]VITSVX�LXQP 

GSRXVMFYXIW�XS�XLIWI�VIHYGXMSRW��7IZIVEP�WXVEXIKMIW� 
XS� EGLMIZI� IRIVK]� WEZMRKW� ERH� KVIIRLSYWI� 
KEW� IQMWWMSRW� VIHYGXMSRW� EVI� TVSTSWIH� MR� XLMW� 
TYFPMGEXMSR� 
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+VIIR� FYMPHMRK� WXVEXIKMIW� GVIEXI� QSVI� IRIVK]� 
IJ½GMIRX� LSQIW�� [LMGL� HMVIGXP]� XVERWPEXIW� MRXS� 
WMKRM½GERX� WEZMRKW� MR� LSYWMRK� GSWXW�� � ,S[IZIV�� E� 
GSQTVILIRWMZI� TPERRMRK� ERH� TSPMG]� ETTVSEGL� 
XLEX� MHIRXM½IW� WQEVX� PSGEXMSRW� JSV� HIZIPSTQIRX�� 
HIWMKR� SJ� QM\IH�YWI�� [EPOEFPI� RIMKLFSVLSSHW�� 
ERH� KVIIR� FYMPHMRK� WXVEXIKMIW� [MPP� LEZI� XLI� 
FVSEHIWX� MQTEGX�SR�GVIEXMRK�IGSRSQMGEPP]�ZMEFPI� 
ERH� WYWXEMREFPI� HIZIPSTQIRX� TEXXIVRW� MR� SYV� 
GSYRXV]�� %GGSVHMRK� XS� XLI� 9�7�� (ITEVXQIRX� SJ� 
,SYWMRK� ERH� 9VFER� (IZIPSTQIRX� �,9(��±XLI� 
EZIVEKI� %QIVMGER� LSYWILSPH� RS[� WTIRHW� ��� 
TIVGIRX�SJ� XLIMV� ERRYEP� MRGSQI� SR�LSYWMRK� ERH� 
��� TIVGIRX� SR� XVERWTSVXEXMSR� ̄ � XLI� GSQFMRIH� 
XSXEP�SJ����TIVGIRX�SJ� XLIMV�FYHKIXW� MW�[VETTIH� 
YT� MR� XLIWI� X[S� PEVKIWX� I\TIRWIW²�� �;LMPI� XLMW� 
GSYRXV]�LEW�I\TIVMIRGIH�PS[IV�LSYWMRK�GSWXW� MR� 
WYFYVFER�ERH�VYVEP�PSGEXMSRW��XVERWTSVXEXMSR�GSWXW� 
EVI�LMKLIV��±ERH�XLI�GSQFMREXMSR�SJ�LSYWMRK�ERH� 
XVERWTSVXEXMSR� EZIVEKIW����TIVGIRX� JSV�[SVOMRK� 
JEQMPMIW�MR�XLI�QIXVSTSPMXER�EVIE²���8LI�WXYH]�GMXIH� 
F]�,9(��EPWS�JSYRH�XLEX�±LSYWILSPHW�MR�E�GIRXVEPP]� 
PSGEXIH�RIMKLFSVLSSH��[MXL�EGGIWW�XS�QEWW�XVERWMX�� 
SRP]�WTIRX����TIVGIRX�SJ�XLIMV�MRGSQI�SR�XLI�WEQI� 
GSWXW²���;MXL�RIEVP]����TIVGIRX�SJ�TISTPI�PMZMRK�MR� 
VYVEP� TPEGIW� [MXLMR� XLI� FSYRHW� SJ� QIXVSTSPMXER� 
WXEXMWXMGEP�EVIEW��ER� MRXIKVEXIH�TPERRMRK�ETTVSEGL� 
XLEX�WTEGIW�NYVMWHMGXMSREP�FSYRHEVMIW�MW�RIIHIH���� 

7YGGIWWJYPP]� EHHVIWWMRK� XLI� GLEPPIRKIW� ERH� 
STTSVXYRMXMIW� SJ� KVS[MRK� WQEVXIV� ERH� FYMPHMRK� 
KVIIRIV�[MPP�VIUYMVI�XLEX�GSQQYRMXMIW�GSPPEFSVEXI�� 
[MXL� IEGL� SXLIV�� EW� [IPP� EW� [MXL� VIKMSREP�� WXEXI�� 
ERH� JIHIVEP� EKIRGMIW� ERH� SVKERM^EXMSRW�� 8LI� 

�� 8LI�%JJSVHEFMPMX]�-RHI\��%�2I[�8SSP�JSV�1IEWYVMRK�XLI�8VYI� 
� %JJSVHEFMPMX]�SJ�E�,SYWMRK�'LSMGI��� 
� LXXT���[[[�FVSSOMRKW�IHY�VITSVXW�������CEJJSVHEFMPMX]CMRHI\�EWT\ 
�� %QIVMGER�,SYWMRK�7YVZI]�JSV�XLI�9RMXIH�7XEXIW��������� 
� LXXT���[[[�GIRWYW�KSZ�TVSH�����TYFW�L�������THJ 

� -2863(9'8-32
 



MRJVEWXVYGXYVI� ERH� IGSRSQMG� WXEFMPMX]� SJ� SYV� 
GSQQYRMXMIW� EVI� XMIH� XS� [LEX� LETTIRW� EX� XLI� 
VIKMSREP� ERH� WXEXI� PIZIPW�� ERH� ZMGI� ZIVWE�� *SV� 
I\EQTPI�� TVSZMHMRK� E� VIKMSREP� TYFPMG� XVERWMX� 
W]WXIQ� MW� E� GVMXMGEP� IPIQIRX� SJ� XLI� VIKMSREP� 
MRJVEWXVYGXYVI� W]WXIQ� XLEX� VIUYMVIW� GSSVHMREXMSR� 
FIX[IIR� PSGEP�QYRMGMTEPMXMIW�� VIKMSREP�EYXLSVMXMIW�� 
ERH�WXEXI�ERH�JIHIVEP�EKIRGMIW��1EOMRK�WYVI�XLEX� 
XLIWI� HIGMWMSRW� ]MIPH� FIRI½XW� JSV� LSYWILSPHW° 
MR� XLI� JSVQ� SJ� KVIEXIV� GLSMGI�� PS[IV� GSQFMRIH� 
LSYWMRK� ERH� XVERWTSVXEXMSR� GSWXW�� ERH� LIEPXLMIV� 
GSQQYRMXMIW°EPWS�WXVIRKXLIRW� PSGEP�IGSRSQMIW�� 
8S�EGGSQTPMWL�XLIWI�QYPXMTPI�SYXGSQIW��EKIRGMIW� 
QYWX�GSPPEFSVEXI�XS�IJ½GMIRXP]�WLEVI� MRJSVQEXMSR� 
ERH� VIWSYVGIW� ERH� XS� ETTVSTVMEXIP]� XEVKIX� 
TVSKVEQW��TSPMGMIW��ERH�VIWSYVGIW� 

-R� 'SRRIGXMGYX�� XLI� 'ETMXSP� 6IKMSR� 'SYRGMP� SJ� 
+SZIVRQIRXW� �'6'3+� TEVXRIVIH� [MXL� XLI� 
9�7�� )RZMVSRQIRXEP� 4VSXIGXMSR�%KIRG]� �)4%� XS� 
EHHVIWW� XLIWI� GLEPPIRKIW°QER]� SJ� [LMGL� EVI� 
WLEVIH� F]� GSQQYRMXMIW� ERH� VIKMSRW� EVSYRH� XLI� 
GSYRXV]��'6'3+�GSPPEFSVEXIH�[MXL�)4%´W�7QEVX� 
+VS[XL�4VSKVEQ�XS�MHIRXMJ]�XSSPW�ERH�WXVEXIKMIW� 
JSV� MQTPIQIRXMRK� E� WXEXI� EJJSVHEFPI� LSYWMRK� 
TVSKVEQ�� ,31)'SRRIGXMGYX��� XS� KVS[� WQEVXIV�� 
IRWYVI� LIEPXL]� ERH� EJJSVHEFPI� LSYWMRK�� ERH� 
WYTTSVX�PSRK�XIVQ�IGSRSQMG�GSQTIXMXMZIRIWW�EX� 
XLI�PSGEP�ERH�VIKMSREP�PIZIPW���8LI�)4%�ERH�'6'3+�� 
� 
� 
� 
� 
� 
� 
� 
� 
� 

�� %YXLSVM^IH�MR�������XLI�,31)'SRRIGXMGYX�TVSKVEQ��4YFPMG� 
� %GX������GVIEXIW�MRGIRXMZIW�JSV�QYRMGMTEPMXMIW�XS�IWXEFPMWL�PERH�� 
� YWI�VIKYPEXMSRW�XLEX�EPPS[�LMKLIV�HIRWMX]�VIWMHIRXMEP�HIZIPSTQIRX�� 
� [MXL�EJJSVHEFPI�LSYWMRK�VIUYMVIQIRXW��8LI�PIKMWPEXMSR�EYXLSVM^IH� 
� ���QMPPMSR�JSV�XIGLRMGEP�EWWMWXERGI�ERH�TPERRMRK�KVERXW�XS�� 
� XS[RW��RSR�TVS½X�HIZIPSTIVW��LSYWMRK�EWWMWXERGI�SVKERM^EXMSRW��� 
� ERH�VIKMSREP�TPERRMRK�EKIRGMIW�ERH�JSV�^SRMRK�ERH�FYMPHMRK�� 
� TIVQMX�MRGIRXMZI�TE]QIRXW� 

LMVIH� E� XIEQ� SJ� I\TIVXW�� [LMGL� MRGPYHIH� YVFER� 
HIWMKRIVW�JVSQ�;EPPEGI�6SFIVXW�
�8SHH�ERH�VIEP� 
IWXEXI�TPERRMRK��ERH�HIZIPSTQIRX�EHZMWSVW�JVSQ� 
.SREXLER�6SWI�'SQTERMIW��8LI�KYMHIPMRIW� MR�XLMW� 
HSGYQIRX�EVI�E�VIWYPX�SJ�XLEX�GSPPEFSVEXMSR�ERH� 
[MPP� LIPT� KYMHI� HIZIPSTQIRX� MR� XLI� ��� YVFER�� 
WYFYVFER�� ERH� VYVEP� QYRMGMTEPMXMIW� XLEX� QEOI� YT� 
XLI�'SRRIGXMGYX�'ETMXSP�6IKMSR�� 

8LIWI�KYMHIPMRIW�[IVI�HIZIPSTIH�JSV�GSQQYRMXMIW� 
MR�'SRRIGXMGYX�ERH�EVSYRH�XLI�GSYRXV]�WXVMZMRK�XS� 
KIX� HIZIPSTQIRX� ERH� JYXYVI� KVS[XL� XLEX� VIWYPX� 
MR� WXVSRKIV� RIMKLFSVLSSHW�� TVSXIGXIH� STIR� 
WTEGI� ERH� [EXIVWLIHW�� ERH� LIEPXLMIV� ERH� QSVI� 
EJJSVHEFPI�LSQIW��8LI�KYMHIPMRIW�EVI�EPWS�ETTPMIH� 
XS� WMXI�PIZIP� GSRGITXYEP� TPERW� JSV� HIZIPSTQIRX� 
XLEX� EVI� JIEXYVIH� MR� E� GSQTERMSR� VITSVX�� 
8SKIXLIV�;I� 'ER� +VS[� &IXXIV �� 7QEVX� +VS[XL� 
JSV� E� 7YWXEMREFPI� 6IKMSR��8LEX� VITSVX� EREP]^IW� 
JSYV� X]TIW�SJ�HIZIPSTQIRX� XLEX� VITVIWIRX�QER]� 
SJ� XLI� GLEPPIRKIW� ERH� STTSVXYRMXMIW� JEGIH� F]� 
GSQQYRMXMIW� 

��-R½PP� VIHIZIPSTQIRX� MR� ER� I\MWXMRK� VIWMHIRXMEP� 
� RIMKLFSVLSSH� 
��+VI]½IPH� VIHIZIPSTQIRX� SJ� E� HIEH� WLSTTMRK�� 
� GIRXIV�MR�E�VIXEMP�GSVVMHSV� 
��-R½PP�HIZIPSTQIRX�MR�E�JYRGXMSRMRK�FYX�YRHIVYWIH� 
� WLSTTMRK�GIRXIV ��ERH 
��(IZIPSTQIRX� MR�E�VYVEP�GSRXI\X�EHNEGIRX�XS�E�� 
� ZMPPEKI�GIRXIV� 
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,MKLPERHW´�+EVHIR��:MPPEKI�1M\IH�9WI�ERH�1M\IH�-RGSQI�'SQQYRMX]���(IRZIV��'SPSVEHS 
.SREXLER�6SWI�'SQTERMIW 
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8LIWI�KYMHIPMRIW�GER�LIPT�MRHMZMHYEPW��SVKERM^EXMSRW�� 
ERH� EKIRGMIW� MRZSPZIH� MR� XLI� TPERRMRK�� HIWMKR�� 
ERH� HIZIPSTQIRX� SJ� LSQIW�� RIMKLFSVLSSHW�� 
ERH� GSQQYRMXMIW�� 8LI]� EVI� MRXIRHIH� QEMRP]� 
JSV� PSGEP� KSZIVRQIRX� SJ½GMEPW� [LS� EVI� EX� XLI� 
JSVIJVSRX� SJ� QEOMRK� HIGMWMSRW� SR� PERH� YWI�� WMXI� 
ERH�RIMKLFSVLSSH�HIWMKR��LSYWMRK��KVIIR�FYMPHMRK�� 
HIZIPSTQIRX� EKVIIQIRXW�� ERH� TYFPMG�TVMZEXI� 
TEVXRIVWLMTW�� 1YRMGMTEP� TPERRIVW�� IRKMRIIVW�� 
GSQQMWWMSRIVW�� GSYRGMP� QIQFIVW�� ERH� SXLIVW� 
QYWX�KVETTPI�[MXL�QEOMRK�XLI�VMKLX�HIGMWMSRW�SR� 
TVSNIGXW�SJ�EPP� WM^IW�EW� XLI]� WXVMZI� XS�QEOI� XLIMV� 
GSQQYRMXMIW�QSVI�PMZEFPI�ERH�WYWXEMREFPI��8LIWI� 
KYMHIPMRIW� GER� TVSZMHI� E� JVEQI[SVO� XS� LIPT� 

XLIWI� PSGEP� HIGMWMSR�QEOIVW� KYMHI� HIZIPSTQIRX�� 
TVIWIVZI� STIR� WTEGI�� TVSZMHI� LSYWMRK� XLEX� 
MW� EJJSVHEFPI� ERH� IRIVK]� IJ½GMIRX�� ERH� GVIEXI� 
RIMKLFSVLSSHW�XLEX�EVI�IRNS]EFPI�ERH�[EPOEFPI�� 

8LIWI�KYMHIPMRIW�EVI�EPWS�E�VIWSYVGI�JSV�VIKMSREP� 
ERH�WXEXI�SJ½GMEPW�VIWTSRWMFPI�JSV�XLI�EPPSGEXMSR�SJ� 
WXEXI�ERH�JIHIVEP�VIWSYVGIW��*YRHMRK�JSV�VIKMSREP� 
MRJVEWXVYGXYVI°VSEHW�� XVERWMX�� WI[IVW�� [EXIV�� 
IXG�°MW� YWYEPP]� EPPSGEXIH� EX� XLI� WXEXI� PIZIP� FYX� 
LEW�E� WMKRM½GERX� MQTEGX�SR� XLI�[E]� VIKMSRW�ERH� 
GSQQYRMXMIW�KVS[��8LIWI�KYMHIPMRIW�HIQSRWXVEXI� 
XLI� GSRRIGXMSRW� FIX[IIR� MRJVEWXVYGXYVI� 
MRZIWXQIRXW� ERH� PERH� YWI� ERH� HIZIPSTQIRX� 
HIGMWMSRW�ERH�GER�LIPT� MHIRXMJ]�TVSNIGXW�� JIEXYVIW� 
SJ�TVSNIGXW��SV�FVSEHIV�EVIEW�XLEX�[EVVERX�QSVI� 
XEVKIXIH�WXEXI�MRZIWXQIRX�� 

�
 



8LI�KYMHIPMRIW�EVI�EPWS�JSV�HIWMKRIVW��HIZIPSTIVW�� 
EHZSGEXIW��ERH�FYMPHIVW�SJ�EXXVEGXMZI�FYMPHMRKW�ERH� 
RIMKLFSVLSSHW��EW�[IPP�EW�XLSWI�[LS�EVI�MRXIVIWXIH� 
MR� HIZIPSTMRK� LSQIW� ERH� RIMKLFSVLSSHW� XLEX� 
VIWTSRH� XS� GLERKMRK� HIQSKVETLMGW� ERH� QEVOIX� 
HIQERHW�� 8LI]� SJJIV� MQTSVXERX� GSRWMHIVEXMSRW� 
SR�LS[�XS�KIRIVEXI�PSRK�PEWXMRK�ZEPYI�JVSQ�PERH� 
YWI�ERH�HIZIPSTQIRX�HIGMWMSRW��MRGPYHMRK�PSGEXMSR�� 
SVMIRXEXMSR�ERH�PE]SYX��GSQTSWMXMSR�ERH�GLEVEGXIV�� 
ERH�KVIIR�FYMPHMRK�QEXIVMEPW�ERH�HIWMKR� 

*MREPP]�� XLIWI� KYMHIPMRIW� EVI� MRXIRHIH� XS� LIPT� 
VIWMHIRXW�[LS�[ERX�XS�QSVI�IJJIGXMZIP]�TEVXMGMTEXI� 
MR� XLI�HIZIPSTQIRX�SJ� XLIMV�RIMKLFSVLSSHW�ERH� 
XS[RW�� �8LMW� HSGYQIRX� TVSZMHIW� E� JVEQI[SVO� 
JSV� XLIQ� XS� IRKEKI� [MXL� XLI� PSGEP� KSZIVRQIRX� 
ERH�HIZIPSTIVW� MR� WMXMRK��TPERRMRK��HIWMKRMRK�� ERH� 
HIZIPSTMRK�LMKL�UYEPMX]�TVSNIGXW�XLEX�GVIEXI�KVIEX� 
TPEGIW� 

+9-()0-2)7�:)6797�'6-8)6-% 

8LI�KYMHIPMRIW�[IVI�HIZIPSTIH�[MXL�XLI�WTIGM½G� 
MRXIRX�SJ�TVSZMHMRK�WXVEXIKMIW�JSV�HIGMWMSR�QEOIVW� 
ERH� TVEGXMXMSRIVW� MRZSPZIH� MR� TSPMG]�QEOMRK�� 
TPERRMRK�� ERH� HIZIPSTQIRX� SJ� SYV� FYMPHMRKW�� 
RIMKLFSVLSSHW�� ERH� GSQQYRMXMIW��8LI]� EVI� RSX� 
MRXIRHIH� XS�FI�TVIWGVMTXMZI�SV� XS�SJJIV�YRMJSVQ�� 
VMKMH�QIXVMGW�SV�FIRGLQEVOW��FYX�VEXLIV�XS�TVSZMHI� 
E�GSQTVILIRWMZI�SZIVZMI[�SJ�LS[�XS�ETTVSEGL� 
IUYMXEFPI��WYWXEMREFPI�RIMKLFSVLSSH�FYMPHMRK� 

8LIWI� KYMHIPMRIW� HMJJIV� JVSQ�� FYX� GSQTPIQIRX�� 
SXLIV� GIVXM½GEXMSR� TVSKVEQW� XLEX� GSRXEMR� 
GSQTVILIRWMZI� GVMXIVME� XS� EGLMIZI� E� GIVXEMR� 
WXERHEVH� SJ� WYWXEMREFMPMX]�� 'IVXM½GEXMSR� TVSKVEQW� 
WYGL�EW� XLI�)RXIVTVMWI�+VIIR�'SQQYRMXMIW�� XLI� 
9�7��(ITEVXQIRX�SJ�)RIVK]�ERH�)4%´W�)2)6+=� 
78%6��ERH�XLI�9�7��+VIIR�&YMPHMRK�'SYRGMP´W�0))(� 
GIVXM½GEXMSR� W]WXIQW� �97+&'� 0))(� MRGPYHI� 
WTIGM½G� VIUYMVIQIRXW� XLEX� XLI� HIZIPSTIV� SV� 
LSQIFYMPHIV� QYWX� QIIX� MR� SVHIV� XS� UYEPMJ]� JSV� 
GIVXM½GEXMSR��8LIWI� TVSKVEQW� TVSZMHI� WXERHEVHW� 
XLEX� EKIRGMIW�� MRHMZMHYEPW�� ERH� SVKERM^EXMSRW� 
GER� YWI� XS� IWXEFPMWL� FIRGLQEVOW� ERH� QIEWYVI� 

SYXGSQIW��8LI]� LEZI� EPWS� LIPTIH� XS� TSTYPEVM^I� 
KVIIR� FYMPHMRK� ERH� HIWMKR� RSX� SRP]� MR� XLI� VIEP� 
IWXEXI�ERH�HIZIPSTQIRX�MRHYWXVMIW��FYX�EPWS�[MXL� 
VIWMHIRXW��TVSTIVX]�S[RIVW�ERH�FYWMRIWW�XIRERXW�� 
;LMPI�WSQI�TVSKVEQW�JSGYW�SR�KVIIR�LSQIW�SV� 
HIZIPSTQIRXW��WYGL�EW�)2)6+=�78%6��97+&'� 
0))(�,SQIW�� ERH� XLI� 2EXMSREP� %WWSGMEXMSR� SJ� 
,SQI� &YMPHIVW� +VIIR� &YMPHMRK� 4VSKVEQ�� SXLIV� 
TVSKVEQW� �WYGL� EW� +VIIR� 'SQQYRMXMIW� ERH� 
97+&'� 0))(�2IMKLFSVLSSH� (IZIPSTQIRX� 
IQTLEWM^I�XLI�GVIEXMSR�SJ�KVIIR�RIMKLFSVLSSHW�� 
�7II� 6IWSYVGIW� ¯� 'IVXM½GEXMSR� 4VSKVEQW� JSV� 
EGGIWW�XS�JYVXLIV�MRJSVQEXMSR� 

8LI� [E]W� MR� [LMGL� GSQQYRMXMIW� YWI� XLIWI� 
TVSKVEQW� ZEV]� [MHIP]�� 7SQI� PSGEP� ERH� WXEXI� 
KSZIVRQIRXW�LEZI�FIKYR�XS�VIUYMVI�XLEX�TVSNIGXW� 
QIIX� KVIIR� GIVXM½GEXMSR� XLVIWLSPHW� EW� TEVX� 
SJ� E� TSPMG]� WXVEXIK]� XS� VIHYGI� KVIIRLSYWI� KEW� 
IQMWWMSRW��3XLIV� NYVMWHMGXMSRW�LEZI� MRGSVTSVEXIH� 
IPIQIRXW�SJ�XLIWI�KVIIR�TVSKVEQW�MRXS�XLIMV�PERH� 
YWI�SVHMRERGIW�ERH�FYMPHMRK�GSHIW��8LI�KYMHIPMRIW� 
MR� XLMW� HSGYQIRX� TVSZMHI� E� JVEQI[SVO� JSV� XLI� 
FEWMG� GSRWMHIVEXMSRW� JSV� QM\IH�MRGSQI�� QM\IH� 
YWI�� WYWXEMREFPI� HIZIPSTQIRX�� 8LMW� TYFPMGEXMSR� 
EPWS�MRGPYHIW�E�PMWX�SJ�VIWSYVGIW�XLEX�MPPYWXVEXI�LS[� 
XLI�HIWMKR�KYMHIPMRIW�GSYPH�FI�MRGSVTSVEXIH�MRXS� 
QYRMGMTEP�PERH�YWI�VIKYPEXMSRW� 

,3;�83�97)�8,)�+9-()0-2)7 

8LI� KYMHIPMRIW� SJJIV� WXVEXIKMIW� XLEX� EVI� 
ETTVSTVMEXI� JSV� IEGL� WGEPI� SJ� HIZIPSTQIRX° 
VIKMSR�� RIMKLFSVLSSH�� ERH� FYMPHMRK�� 6IKMSREP� 
WXVEXIKMIW�IWXEFPMWL�XLI�JSYRHEXMSR�JSV�HIXIVQMRMRK� 
LMKLIWX� ERH� FIWX� PERH� YWI� TEXXIVRW� XLEX� EGLMIZI� 
FIXXIV� IRZMVSRQIRXEP� ERH� IGSRSQMG� FIRI½XW�� 
2IMKLFSVLSSH� WXVEXIKMIW� PE]� XLI� KVSYRH[SVO� 
JSV�PMZEFMPMX]��IUYMX]��KSSH�HIWMKR��ERH�QEVOIXEFMPMX]�� 
&YMPHMRK�WXVEXIKMIW�IRWYVI�XLEX�WXVYGXYVIW�MRGPYHI� 
KVIIR��IRIVK]�IJ½GMIRX�HIWMKR� XLEX� VIHYGIW�GSWXW� 
ERH� MQTVSZIW� XLI� UYEPMX]� ERH� HYVEFMPMX]� SJ� XLI� 
FYMPX�IRZMVSRQIRX��� 
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7MXI� 0SGEXMSR�� 8LI� WMXI� PSGEXMSR� GVMXIVME� GER� FI� 
YWIH�EW�E�GLIGOPMWX�JSV�TVSWTIGXMZI�HIZIPSTQIRX� 
WMXIW�� 8LI]� TVSZMHI� JSGYWIH� KYMHERGI� JSV� XLI� 
QSWX� GVMXMGEP� HIGMWMSRW� XLEX� TPERRIVW� ERH� TSPMG]� 
QEOIVW� GER� QEOI� XS� LIPT� VIHYGI� XLI� MQTEGXW� 
SJ� HIZIPSTQIRX� TEXXIVRW� SR� GPMQEXI� GLERKI�� 
REXYVEP�VIWSYVGIW�ERH�IGSPSKMGEP�W]WXIQW��VIHYGI� 
LSYWILSPH� GSWXW� ERH� PMZMRK� I\TIRWIW�� ERH� QSVI� 
IJ½GMIRXP]� YWI� PMQMXIH� TYFPMG� VIWSYVGIW� XS� FYMPH� 
VIKMSREP�MRJVEWXVYGXYVI� 

2IMKLFSVLSSH�4PER���8LI�RIMKLFSVLSSH�TPERRMRK� 
KYMHIPMRIW�EVI�QSVI�HIXEMPIH��QEXGLMRK�XLI�WGEPI� 
SJ�HIGMWMSRW� XLEX�GER�FI�QEHI�EX� XLI�FPSGO�ERH� 
RIMKLFSVLSSH� WGEPI� XS� GVIEXI� PMZEFPI�� IUYMXEFPI�� 
ERH�HMZIVWI� GSQQYRMXMIW��8LI�KYMHIPMRIW� MRGPYHI� 
E� PMWX� SJ� WXVEXIKMIW� XLEX� GSYPH� FI� GSRWMHIVIH� JSV� 
IEGL�TVSNIGX��8LI]�QE]�RSX�EPP�ETTP]��FYX�XLI]�[MPP� 
EHH�FIEYX]�ERH�QEVOIX�ZEPYI�XS�TVSNIGXW��EW�[IPP� 
EW�IRLERGI�ERH�TVIWIVZI�IRZMVSRQIRXEP�JIEXYVIW� 
XLEX�GVIEXI�E�WIRWI�SJ�TPEGI� 

(IWMKR� ERH� 'SRWXVYGXMSR�� � 8LI� HIWMKR� ERH� 
GSRWXVYGXMSR� KYMHIPMRIW� EVI� XLI� QSWX� HIXEMPIH�� 
8LI]�JSGYW�SR�XLI�FYMPHMRK�ERH�WMXI�MRJVEWXVYGXYVI� 
WGEPI�HIWMKR�HIGMWMSRW�ERH�WXVEXIKMIW�XLEX�GER�LIPT� 
VIHYGI�IRIVK]�ERH�[EXIV�GSRWYQTXMSR�� MQTVSZI� 
EMV� UYEPMX]�� ERH� GVIEXI� KVIIR� MRJVEWXVYGXYVI� 

W]WXIQW�� -QTPIQIRXEXMSR� SJ� XLI� WXVEXIKMIW� [MPP� 
ZEV]�HITIRHMRK�SR� WMXI� GSRHMXMSRW�� EZEMPEFMPMX]�SJ� 
QEXIVMEPW��GETEGMX]�SJ�PSGEP�HIWMKRIVW�ERH�FYMPHIVW�� 
ERH� SXLIV� VIEWSRW�� ,S[IZIV�� EPP� XLI� WXVEXIKMIW� 
WLSYPH�FI�GSRWMHIVIH�EW�E�QIRY�SJ�STTSVXYRMXMIW� 
XS� GVIEXI� LMKL�TIVJSVQERGI� FYMPHMRKW� MR� [IPP� 
HIWMKRIH�RIMKLFSVLSSHW�MR�WQEVX�PSGEXMSRW� 

'SQQYRMX]�TEVXMGMTEXMSR�MR�XLIWI�MWWYIW�MW�GVMXMGEP� 
ERH�WLSYPH�FI� MRXIKVEXIH� JVSQ�XLI�WXEVX� MRXS�EPP� 
HIZIPSTQIRX� ERH� PERH� YWI� TPERRMRK� ERH� TSPMG]� 
EGXMZMXMIW� EX� XLI� VIKMSREP� ERH� PSGEP� PIZIPW��8LIWI� 
KYMHIPMRIW� [MPP� TVSZMHI� VIWMHIRXW� [MXL� XSSPW� XS� 
MHIRXMJ]�ERH�EHZSGEXI�JSV�WQEVX�KVS[XL�TVSNIGXW� 
MR� XLIMV� VIKMSR�� XS[R�� SV� GMX]� WS� XLI]� GER� QSVI� 
IJJIGXMZIP]�TEVXMGMTEXI�MR�XLI�TPERRMRK�TVSGIWW� 

8LI� IGSRSQMG� ERH� UYEPMX]� SJ� PMJI� EHZERXEKIW� 
GSQQYRMXMIW� KEMR� JVSQ�YWMRK� WQEVX� KVS[XL� ERH� 
KVIIR�FYMPHMRK�WXVEXIKMIW�EVI�MRGVIEWMRKP]�IZMHIRX�� 
%W�XLI�QEVOIX�HIQERH�JSV�IRIVK]�IJ½GMIRX�LSQIW� 
ERH�QSVI�EJJSVHEFPI�� WYWXEMREFPI�RIMKLFSVLSSHW� 
MRGVIEWIW��XLI�GETEGMX]�SJ�PSGEP�FYMPHIVW��HIWMKRIVW�� 
ERH� WYTTPMIVW� [MPP� KVS[� XS� QIIX� XLEX� HIQERH�� 
8LI�VIWYPX�[MPP�FI�[IPP�HIWMKRIH�GSQQYRMXMIW�XLEX� 
GSRXVMFYXI�XS�E�WXVSRKIV�PSGEP�IGSRSQ]��LIEPXLMIV� 
VIWMHIRXW�� ERH� E� QSVI� IRZMVSRQIRXEPP]� WSYRH� 
ETTVSEGL�XS�KVS[XL� 

� 3:)6:-);
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4PERRMRK� EX� XLI� VIKMSREP� WGEPI� MW� XLI� ½VWX� GVMXMGEP� 
WXIT� MR� GVIEXMRK� PMZEFPI� GSQQYRMXMIW�� 0SGEXMRK� 
HIZIPSTQIRX� SR� YRHIVYWIH�� ZEGERX�� EFERHSRIH�� 
SV�GSRXEQMREXIH�PERH�MR�I\MWXMRK�XS[RW�ERH�GMXMIW� 
VIHYGIW�HIZIPSTQIRX�TVIWWYVI�SR�VYVEP�SV�TVMQI� 
EKVMGYPXYVEP� PERHW��8LIWI� WMXIW�� X]TMGEPP]� MR½PP� WMXIW� 
SV�TEVGIPW�EHNEGIRX�XS�I\MWXMRK�HIZIPSTQIRX��EVI� 
SJXIR�XLI�GSVRIVWXSRIW�GEXEP]^MRK�JYVXLIV�TVMZEXI� 
MRZIWXQIRX�MR�SXLIV�YRHIVYWIH�TVSTIVXMIW�RIEVF]� 

8LI�FIRI½XW�SJ�XLMW�ETTVSEGL�EVI�QER]��*SV�I\EQTPI�� 
VIZMXEPM^MRK�RIMKLFSVLSSHW�ERH�HS[RXS[R�HMWXVMGXW� 
WXVIRKXLIRW� XLI� QYRMGMTEP� XE\� FEWI� ERH� TVSHW� 
GSQQYRMXMIW� XS� MQTVSZI� I\MWXMRK� MRJVEWXVYGXYVI�� 
%�VIKMSREP�EREP]WMW�SJ�HIZIPSTQIRX�STTSVXYRMXMIW� 

LMKLPMKLXW� RI[� [E]W� XS� MRGVIEWI� EGGIWWMFMPMX]� XS� 
IQTPS]QIRX�GIRXIVW��VIHYGI�XLI�XMQI�ERH�IRIVK]� 
VIWMHIRXW�WTIRH�GSQQYXMRK��ERH�MQTVSZI�EMV�ERH� 
[EXIV� UYEPMX]�� 'SQTPIQIRXEV]� PERH� TVIWIVZEXMSR� 
ERH�GSRWIVZEXMSR� WXVEXIKMIW�EX� XLI� VIKMSREP� WGEPI� 
MHIRXMJ]� ZYPRIVEFPI� PERHW� ERH� LIPT� TVSXIGX� XLIQ� 
JVSQ� HIZIPSTQIRX�� [LMGL� JSGYWIW� PSGEP� ERH� 
VIKMSREP�QEVOIX�JSVGIW�SR�I\MWXMRK�RIMKLFSVLSSHW�� 
'SQFMRMRK� VIZMXEPM^EXMSR� WXVEXIKMIW� [MXL� PERH� 
TVIWIVZEXMSR�TSPMGMIW�[SVO�XSKIXLIV�XS�WXVIRKXLIR� 
XLI� ZMXEPMX]� ERH� IGSRSQMG� ZMEFMPMX]� SJ� QM\IH�YWI� 
XS[R�GIRXIVW�ERH�RIMKLFSVLSSHW�� 

0SGEP� KSZIVRQIRXW�� TPERRIVW�� HIZIPSTIVW�� ERH� 
SXLIVW�[LS�EVI�MRZSPZIH�MR�WIPIGXMRK�ERH�ETTVSZMRK� 
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WMXIW�JSV�JYXYVI�HIZIPSTQIRX�QEOI�XLIMV�HIGMWMSRW� 
FEWIH�SR�QER]�GSRWMHIVEXMSRW��8LI�KYMHIPMRIW�SR� 
XLI�JSPPS[MRK�TEKIW�GER�FI�XLI�JSYRHEXMSR�YTSR� 
[LMGL� XS� FEWI� PSGEXMSR� HIGMWMSRW� JSV� VIWMHIRXMEP�� 
GSQQIVGMEP�� QM\IH�YWI�� SV� SXLIV� HIZIPSTQIRX� 
XS� EGLMIZI� PSRK�XIVQ� IGSRSQMG� ERH� WYWXEMREFPI� 
HIZIPSTQIRX� SFNIGXMZIW�� /I]� VIKMSREP� WXVEXIKMIW� 
JSV� PSGEXMRK� HIZIPSTQIRX� ERH� QEOMRK� PERH�YWI� 
TSPMG]�EVI� 

��2EXYVEP�6IWSYVGIW�4VIWIVZEXMSR 
��)RZMVSRQIRXEPP]�7IRWMXMZI�%VIEW�4VSXIGXMSR 
��)\MWXMRK�(IZIPSTQIRX�ERH�-RJVEWXVYGXYVI�� 
� 'SRRIGXMSRW 
��8VERWTSVXEXMSR�ERH�8VERWMX�7]WXIQW�%GGIWW 
��'SQQYRMX]�3VMIRXIH�7IVZMGIW�4VS\MQMX] 

8,)�0-2/�&)8;))2�:),-'0)�1-0)7� 
86%:)0)(��:18�%2(�'0-1%8)�',%2+) 

8VERWTSVXEXMSR�EGGSYRXW�JSV�����SJ�'3��IQMWWMSRW�MR�XLI� 
9RMXIH�7XEXIW����8VERWTSVXEXMSR�VIPEXIH�'3��VIHYGXMSR� 
IJJSVXW�GER�FI�YRHIVWXSSH�EW�E�XLVII�PIKKIH�WXSSP��8LI� 
½VWX�PIK�MW�JYIP�IJ½GMIRG]��XLI�WIGSRH�PIK�MW�HIZIPSTMRK� 
GPIERIV��PS[IV�GEVFSR�JYIPW��ERH�XLI�XLMVH�PIK�MW�XLI� 
VIHYGXMSR�SJ�ZILMGPI�QMPIW�XVEZIPIH��:18�� 

8S�HEXI��QSWX�TSPMG]�EXXIRXMSR�LEW�FIIR�TEMH�XS�XLI� 
½VWX�X[S�PIKW�SJ�XLI�WXSSP��XLI�KEMRW�SJ�[LMGL�LEZI�FIIR� 
GERGIPIH�SYX�F]�XLI�EHHMXMSREP�:18�KVS[XL�EXXVMFYXIH�XS� 
SRKSMRK�GSRZIRXMSREP�HIZIPSTQIRX�TEXXIVRW��-J�GYVVIRX� 
HIZIPSTQIRX�TEXXIVRW�HS�RSX�GLERKI��:18�MR�XLI�9RMXIH� 
7XEXIW�[MPP�I\TIVMIRGI�E�VMWI�SJ���	�F]������ERH����	� 
F]���������&]�GVIEXMRK�[EPOEFPI�GSQTEGX�GSQQYRMXMIW� 
GSRRIGXIH�XS�PSGEP�ERH�VIKMSREP�XVERWMX��7QEVX�+VS[XL� 
HIZIPSTQIRX�GER�IJJIGXMZIP]�WPS[�XLI�KVS[XL�MR�:18�F]� 
WMKRM½GERXP]�VIHYGMRK�XLI�RIIH�XS�HVMZI�� 

�
 

�� ±+VS[MRK�'SSPIV ��8LI�)ZMHIRGI�SR�9VFER�(IZIPSTQIRX�ERH�'PMQEXI� 
� 'LERKI²�90-��;EWLMRKXSR�('������ 
�� -FMH 
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0SGEXI�XLI�HIZIPSTQIRX�SR�E�WMXI�XLEX�HSIW�RSX�LEZI� 
�� ;IXPERHW��[EXIV�FSHMIW�SV�PERH�[MXLMR�����JIIX�SJ�XLIWI�EVIEW 
�� 4VMQI�EKVMGYPXYVEP�WSMPW 
�� 9RMUYI�SV�TVMQI�JSVIWX�WSMPW 
�� 8LVIEXIRIH�SV�IRHERKIVIH�WTIGMIW�LEFMXEX 
�� %UYMJIV�VIGLEVKI�EVIEW 

0SGEXI�XLI�HIZIPSTQIRX�SR�PERH�XLEX�HSIW�RSX�LEZI� 
�� 7XIIT�WPSTIW�KVIEXIV�XLER���	 
�� ����]IEV�¾SSHTPEMRW 
�� ,MKLP]�IVSHMFPI�WSMPW 

)WXEFPMWL�E�QERHEXSV]�RS�HIZIPSTQIRX�FYJJIV�EX�[IXPERHW�� 
¾SSHTPEMRW��PEOIW��VMZIVW��ERH�IWXYEVMIW 

0SGEXI�XLI�HIZIPSTQIRX�SR�E�WMXI�XLEX�LEW�EGGIWW�XS�I\MWXMRK� 
VSEHW��[EXIV��WI[IVW�ERH�SXLIV�MRJVEWXVYGXYVI�ERH�MW�[MXLMR�SV� 
GSRXMKYSYW�XS�I\MWXMRK�HIZIPSTQIRX 

8S�XLI�KVIEXIWX�I\XIRX�TSWWMFPI��PSGEXI�XLI�TVSNIGX�SR�E�KVI]½IPH� 
�YRHIVYWIH�SV�EFERHSRIH�WMXI��FVS[R½IPH��YRHIVYWIH� 
SV�EFERHSRIH�WMXI�[MXL�VIEP�SV�TIVGIMZIH�IRZMVSRQIRXEP� 
GSRXEQMREXMSR��SV�SXLIV�EHETXMZI�VIYWI�MR½PP�WMXI 

(MWGSYVEKI�HIZIPSTQIRX�SR�WMXIW�[LIVI�TVMZEXI�WITXMG� 
W]WXIQW�[MPP�FI�VIUYMVIH��FSXL�FIGEYWI�SJ�XLI�GSXW�SJ� 
QEMRXIRERGI�ERH�X]TMGEP�W]WXIQ�JEMPYVIW��ERH�FIGEYWI�SJ�XLI� 
PEVKI�PSX�WM^I�VIUYMVIH�XS�WIVZMGI�XLI�W]WXIQW 

0SGEXI�XLI�HIZIPSTQIRX�SR�E�WMXI�XLEX�MW�WIVZIH�F]�SV� 
[MXLMR�[EPOMRK�HMWXERGI�SJ�TYFPMG�XVERWMX�SV�SXLIV�EPXIVREXMZI� 
XVERWTSVXEXMSR��WYGL�EW� 
�� &YW 
�� 8VEMR��PMKLX�VEMP��LIEZ]�VEMP��XVEQ 
�� *IVV] 
�� &MOI�PERIW�ERH�HIWMKREXIH�FMOI�VSYXIW 
�� 'EV�WLEVI 

4VIWIVZI�ERH�TVSXIGX�JEVQPERH�� 
REXYVEP�VIWSYVGIW�ERH�LEFMXEX 

4VSXIGX�IRZMVSRQIRXEPP]�� 
WIRWMXMZI�EVIEW 

)RLERGI�ERH�TVSXIGX�XLI�� 
IGSPSK]�SJ�REXYVEP�W]WXIQW 

'ETMXEPM^I�SR�� 
I\MWXMRK�MRJVEWXVYGXYVI 

6IHIZIPST�ERH�VIWXSVI�ZEPYI�SJ� 
GSRXEQMREXIH�SV�YRHIV�YXMPM^IH� 
PERH 

1MRMQM^I�VIPMERGI�SR�TVMZEXI� 
WITXMG�W]WXIQW 

)RGSYVEKI�XVERWMX�ERH�SXLIV�� 
EPXIVREXMZIW�XS�WMRKPI� 
SGGYTERG]�GEVW��VIHYGI� 
XSXEP�GSRKIWXMSR��ZILMGPI� 
QMPIW�XVEZIPIH��LSYWILSPH� 
XVERWTSVXEXMSR�GSWXW��ERH� 
KVIIRLSYWI�KEW�IQMWWMSRW 
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7YTTSVX�GSQQYRMX]�LIEPXL�F]� 0SGEXI�XLI�HIZIPSTQIRX�SR�E�WMXI�XLEX�MW�WIVZIH�F]�SV�MW� 
IRGSYVEKMRK�[EPOMRK�ERH�FMOMRK� [MXLMR����QMRYXIW�[EPOMRK�HMWXERGI�SJ�GSQQYRMX]�SVMIRXIH� 
ERH�VIHYGMRK�HVMZMRK WIVZMGIW��WYGL�EW� 

�� +VSGIV]�WXSVI 
�� 'SRZIRMIRGI�WXSVI 
�� 'MZMG��GSQQYRMX]�ERH�IHYGEXMSREP�JEGMPMXMIW 
�� 'YPXYVEP�ERH�IRXIVXEMRQIRX�JEGMPMXMIW 
�� 'LMPH�GEVI 
�� .SF�GIRXIVW 
�� ,IEPXL�GPMRMG��QIHMGEP�SV�HIRXEP 
�� 4SWX�SJ½GI 
�� 4LEVQEG] 
�� 0EYRHV]��HV]�GPIERIV 
�� 4SPMGI�SV�½VI�WXEXMSR 
�� 4PEGI�SJ�[SVWLMT 
�� 4YFPMG�TEVO�ERH�VIGVIEXMSREP�JEGMPMX] 
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,MKLPERHW´�+EVHIR��:MPPEKI��'S�LSYWMRK���(IRZIV��'SPSVEHS 
.SREXLER�6SWI�'SQTERMIW 

2)-+,&36,33(�40%2���
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(IWMVEFPI�RIMKLFSVLSSHW�XLEX�SJJIV�E��KSSH�UYEPMX]� 
SJ� PMJI�ERH�QEMRXEMR� PEWXMRK�ZEPYI� JSV� VIWMHIRXW�EVI� 
RSX�SRP]�PSGEXIH�MR�GSRZIRMIRX�EVIEW��WII�TVIZMSYW� 
WIGXMSR� FYX� EPWS� MRGPYHI� [IPP�HIWMKRIH� FYMPHMRKW�� 
WXVIIXW�� ERH� MRJVEWXVYGXYVI�� +SSH� RIMKLFSVLSSHW� 
EVI� WYWXEMREFPI� ERH� QEMRXEMR� IRHYVMRK� ZEPYI� JSV� 
XLIMV�MRLEFMXERXW��8LI]�TVSZMHI�KSSH�UYEPMX]�LSYWMRK� 
STTSVXYRMXMIW� JSV�TISTPI�EX�EPP� WXEKIW�SJ� PMJI�� JVSQ� 
]SYRK�XS�SPH��ERH�[MXL�HMJJIVIRX�MRGSQI�PIZIPW��+SSH� 
RIMKLFSVLSSHW� EVI� QIQSVEFPI� ERH� LEZI� GPIEV�� 
MHIRXM½EFPI�FSYRHEVMIW��GSRRIGXMSRW�XS�WYVVSYRHMRK� 
TPEGIW��TEVOW�ERH�GMZMG�WTEGIW��E�HMZIVWMX]�SJ�YWIW�ERH� 
LSYWMRK�X]TIW��ERH�GVIEXI�E�GSLIWMZI�WIRWI�SJ�TPEGI� 

8LIWI� RIMKLFSVLSSH�WGEPI� KYMHIPMRIW� GSRXVMFYXI� 
XS� GVIEXMRK� [EPOEFPI� RIMKLFSVLSSHW�� TIHIWXVMER� 
JVMIRHP]� WXVIIXW�� ERH� XLVMZMRK�� HMZIVWI�� LIEPXL]� 
GSQQYRMXMIW�� 8LIVI� EVI� I\GMXMRK� STTSVXYRMXMIW� 
[MXLMR� XLIWI� KYMHIPMRIW� XS� FI� GVIEXMZI�� � +VIIR� 
HIWMKR�ERH�HIZIPSTQIRX�WXVEXIKMIW��WYGL�EW�XLSWI� 
PMWXIH� MR� XLMW� HSGYQIRX�� GER� FI� YWIH� XS� GVIEXI� 
RIMKLFSVLSSHW� XLEX� EVI�IRZMVSRQIRXEPP]� WIRWMXMZI� 
ERH� ZMFVERX�� EXXVEGXMZI� TPEGIW�� *SV� I\EQTPI�� XVIIW� 
EPSRK� WXVIIXW� EVI� EIWXLIXMGEPP]� TPIEWMRK�� TVSXIGX� 
ERH� WLEHI� TIHIWXVMERW�� GSSP� XLI� EQFMIRX� EMV� 
XIQTIVEXYVI��ERH�WPS[�ERH�VIXEMR�[EXIV�EW�TEVX�SJ� 
E�WXSVQ[EXIV�QEREKIQIRX�W]WXIQ�� 
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8LI� KYMHIPMRIW� [SVO� XSKIXLIV� XS� EGLMIZI� LMKL� 
UYEPMX]�RIMKLFSVLSSH�HIWMKR�MR�XLIWI�EVIEW� 

��2IMKLFSVLSSH�*EFVMG�ERH�'SQTSWMXMSR 
��'SQQYRMX]�7XVIIXW 
��2EXYVI�ERH�3TIR�7TEGI 
��)UYMX]��(MZIVWMX]��ERH�%JJSVHEFMPMX] 

+EXI[E]�'VSWWMRK���,EKIVWXS[R��1(�� 
4PEGIQEOMRK�MR�4VEGXMGI 

%�JSVQIV�RIMKLFSVLSSH�SJ�MRHYWXVMEP�PERHW�ERH�TYFPMG� 
LSYWMRK�WMXIW�MR�;IWXIVR�1EV]PERH��XLMW�RIMKLFSVLSSH� 
VIZMXEPM^EXMSR�IJJSVX�GVIEXIH�TPEGI�F]�VIMRXIVTVIXMRK� 
LMWXSVMG�[SVOJSVGI�LSYWMRK�XLEX�WYTTSVXIH�XLI�VEMPVSEH� 
MRHYWXV]�EX�XLI�XYVR�SJ�XLI���XL�GIRXYV]���%�WIVMIW�SJ� 
RIMKLFSVLSSH�TEVOW�ERH�GSQQYRMX]�GIRXIVW�[IVI�EPP� 
TPEGIH�[MXLMR�����QMPI�[EPOMRK�VEHMYW�� 

8LI�QM\IH�MRGSQI�VIHIZIPSTQIRX�MW�HIWMKRIH�XS� 
MRXIKVEXI�[IPP�MRXS�ER�I\MWXMRK�LMWXSVMG�RIMKLFSVLSSH�� 
[LMPI�TVSZMHMRK�IRIVK]�IJ½GMIRX�LSQIW�XLEX�EVI�0))(� 
JSV�,SQI�UYEPM½IH��(YI�XS�XLI�VSGO]�WSMP�GSRHMXMSRW�MR� 
XLMW�GSQQYRMX]�EPSRK�XLI�JSSXLMPPW�SJ�XLI�%TTEPEGLMER� 
1SYRXEMRW��XLI�WMXI�HIZIPSTQIRX�FEPERGIH�HIRWMX]�[MXL� 
PEVKI�EVIEW�VIWIVZIH�JSV�WXSVQ[EXIV�MR½PXVEXMSR�MR�JVSRX� 
]EVHW�ERH�MR�XLI�TEVOW�� 

��;EPPEGI�6SFIVXW�
�8SHH��00' 
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)RGSYVEKI�[EPOMRK�ERH�VIHYGI� -RGSVTSVEXI�E�HMZIVWI�QM\�SJ�YWIW�[MXLMR�XLI�HIZIPSTQIRX��SV� 
ZILMGPI�QMPIW�XVEZIPIH�F]�QM\MRK� PSGEXI�LSYWMRK�[MXLMR�E����QMRYXI�[EPO�SJ�GSQQIVGMEP�ERH� 
YWIW�ERH�HIRWMXMIW� VIXEMP�HMWXVMGXW�[MXLMR�HMZIVWI��GSQQYRMX]�SVMIRXIH�WIVZMGIW 

1E\MQM^I�HIRWMX]�PIZIPW�XS�� )\GIIH�I\MWXMRK�HIRWMX]�TEXXIVRW�SV�VIUYMVIQIRXW�JSV�E� 
GVIEXI�STXMQEP�RSHIW�SJ�EGXMZMX] VIWMHIRXMEP�ERH�QM\IH�YWI�HIZIPSTQIRX��7YKKIWXIH�QMRMQYQ� 

HIRWMXMIW�JSV�RI[�VIWMHIRXMEP�GSRWXVYGXMSR� 
�� 7M\����YRMXW�TIV�EGVI�JSV�HIXEGLIH�WIQM�HIXEGLIH�LSYWIW 
�� 8IR�����YRMXW�TIV�EGVI�JSV�XS[RLSQIW 
�� 8[IRX]�����YRMXW�TIV�EGVI�JSV�ETEVXQIRXW 

1MRMQM^I�XLI�RIKEXMZI�MQTEGX� (IWMKR�GEV�TEVOMRK�EVIEW�WS�XLEX�XLI]�EVI�RSX�XLI�TVMQEV]� 
SJ�GEV�TEVOMRK�ERH�IRGSYVEKI� ZMWYEP�GSQTSRIRXW�SJ�XLI�RIMKLFSVLSSH�GLEVEGXIV�F]� 
LIEPXL]�QSHIW�SJ�XVERWTSVXEXMSR �� 4VSZMHMRK�STTSVXYRMXMIW�JSV�WLEVIH�TEVOMRK�FIX[IIR�� 

� WXVYGXYVIW 
�� 6IHYGMRK�TEVOMRK�VEXMS�VIUYMVIQIRXW�MR�EVIEW�WIVZIH�F]� 

��� � TYFPMG�XVERWMX 
�� 4VSZMHMRK�TVIJIVVIH�SV�HMWGSYRXIH�TEVOMRK�JSV�GEVTSSPW��� 
� ZERTSSPW�ERH�PS[�IQMXXMRK��JYIP�IJ½GMIRX�ZILMGPIW 
�� 4VSZMHMRK�HIWMKREXIH�WXVIIX�TEVOMRK�JSV�GEV�WLEVMRK�WIVZMGI 
�� 0MQMXMRK�ERH�WGVIIRMRK�TEVOMRK�ERH�PSEHMRK�EVIEW�XS�XLI�WMHI�� 
� ERH�SV�VIEV�SJ�FYMPHMRKW 
�� 4VSZMHMRK�FMOI�VEGOW�ERH�[EPOMRK�EQIRMXMIW��[EXIV�JSYRXEMRW��� 
� FIRGLIW��IXG�RIEV�IRXVERGIW�EX�TSMRXW�SJ�HIWXMREXMSR 

1E\MQM^I�STTSVXYRMXMIW�JSV� *SV�RI[�WXVIIX�FPSGOW�SV�FYMPHMRKW��XEOI�EHZERXEKI�SJ�REXYVEP� 
TEWWMZI�WSPEV�LIEXMRK�ERH�GSSPMRK WSPEV�LIEXMRK�ERH�GSSPMRK�F]�SVMIRXMRK�XLI�PSRKIV�WMHI�SJ�XLI� 

WXVIIX�KVMH�ERH�SV�FYMPHMRKW�EPSRK�XLI�IEWX�[IWX�E\MW 

'31192-8=�786))87 

'EPQ�XVEJ½G�ERH�GVIEXI�HIWMVEFPI�� (IWMKR�WEJI��TIHIWXVMER�JVMIRHP]�WXVIIXW�F]�MRGPYHMRK�IPIQIRXW�� 
TIHIWXVMER�JVMIRHP]��WEJI�WXVIIXW WYGL�EW� 

�� ;MHI�WMHI[EPOW�SR�FSXL�WMHIW�SJ�XLI�WXVIIX����JIIX� 
� QMRMQYQ�[MHXL�SR�VIWMHIRXMEP�FPSGOW����JIIX�QMRMQYQ�[MHXL� 
�� SR�RSR�VIWMHIRXMEP�SV�QM\IH�YWI�FPSGOW 
�� 7XVIIX�JYVRMXYVI��I�K���FIRGLIW��WXVIIX�PEQTW 
�� 8VIIW�ERH�SXLIV�PERHWGETMRK 
�� 7XVIIX�GYVF�FYPF�SYXW 
�� %HIUYEXI�WTEGI�JSV�XVERWMX�WXSTW�WLIPXIVW� 
�� ;SSRIVJW��WXVIIXW�XLEX�KMZI�PIKEP�TVMSVMX]�XS�TIHIWXVMERW 
� ERH�G]GPMWXW 
�� 2EVVS[IV�WXVIIXW�XS�VIHYGI�WTIIHW�ERH�MQTIVZMSYW�WYVJEGIW 
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'VIEXI�FMOI�JVMIRHP]�WXVIIXW 'VIEXI�E�FMOI�JVMIRHP]�IRZMVSRQIRX�[MXL�GSRXMRYSYW��ERH�MJ� 
TSWWMFPI��WITEVEXIH�FMOI�PERIW�XLEX�GSRRIGX�XS�E�PEVKIV�FMOI� 
RIX[SVO��FMOI�TEVOMRK��ERH�IEWMP]�EGGIWWMFPI�FMOI�VEGOW 

1E\MQM^I�RIMKLFSVLSSH�� 'SRRIGX�RI[�WXVIIXW��WMHI[EPOW�ERH�FMOI�PERIW�XS�XLI�I\MWXMRK� 
GSRRIGXMZMX] WXVIIX�KVMH�ERH�WYVVSYRHMRK�RIMKLFSVLSSHW��HMWXVMGXW��ERH� 

XVERWTSVXEXMSR�RIX[SVO 

)RPMZIR�WXVIIX�JVSRXEKIW 7YTTSVX�E�TIHIWXVMER�JVMIRHP]�WXVIIX�TEXXIVR�F]� 
�� 3VMIRXMRK�FYMPHMRKW�XS[EVH�XLI�WXVIIX�ERH�WMHI[EPO�[MXL� 
� JVSRX�JEGEHIW�ERH�IRXVERGIW�JEGMRK�E�TYFPMG�WTEGI�FYX�RSX�E�� 
� TEVOMRK�EVIE 
�� 0SGEXMRK�JVSRX�FYMPHMRK�JEGEHIW�RIEV�XLI�JVSRX�TVSTIVX]�PMRI 
�� >SRMRK�JSV�TIHIWXVMER�SVMIRXIH�YWIW�EX�XLI�KVSYRH�PIZIP� 
� �I�K���VIXEMP��GSQQYRMX]�WIVZMGIW�WYGL�EW�PMFVEVMIW�ERH�� 
� GSQQYRMX]�GIRXIVW��IXG�� 

&IEYXMJ]�WXVIIXW�[MXL�XVIIW�ERH� )RGSYVEKI�XLI�YWI�SJ�KVIIR�MRJVEWXVYGXYVI�TVEGXMGIW�EW� 
KVIIR�MRJVEWXVYGXYVI�TVEGXMGIW WXERHEVH�TVEGXMGI�JSV�VSEHW�ERH�TYFPMG�VMKLXW�SJ�[E]���*SV� 

I\EQTPI��TVSZMHI�WXVIIX�XVIIW�SR�FSXL�WMHIW�SJ�WXVIIXW� 
FIX[IIR�XLI�WXVIIX�ERH�WMHI[EPO���9WI�ETTVSTVMEXI��HVSYKLX� 
XSPIVERX�XVII�WTIGMIW�ERH�IRWYVI�XLI�XVIIW�LEZI�XLI�GSVVIGX� 
WSMPW�ERH�VSSX�ERH�KVS[XL�WTEGI�XS�XLVMZI 

2%896)�%2(�34)2�74%') 

'VIEXI�SV�IRLERGI�KVIIR�STIR� (IWMKR�KVIIR�STIR�WTEGI�WS�XLEX�MX�MW�GSRRIGXIH�XS�I\MWXMRK� 
WTEGI�RIX[SVOW KVIIR�STIR�WTEGI�RIX[SVOW�[MXLMR�SV�EHNEGIRX�XS�WMXI� 

FSYRHEVMIW 

'SRWIVZI�REXYVEP�VIWSYVGIW 4VIWIVZI�ERH�VIWXSVI�REXYVEP�VIWSYVGIW�XLVSYKL�GSQTEGX� 
GSRWIVZEXMSR�HIWMKR 

1E\MQM^I�EGGIWW�XS�TEVOW�ERH� -RGPYHI�ERH�SV�TVSZMHI�HMVIGX�EGGIWW�XS�TEVOW�ERH� 
VIGVIEXMSREP�EVIEW VIGVIEXMSREP�EVIEW 

1E\MQM^I�EGGIWW�XS�PSGEP�JSSH� 4VSZMHI�EGGIWW�XS�PSGEP�JSSH�ERH�STTSVXYRMXMIW�JSV�JSSH� 
WSYVGIW TVSHYGXMSR��F]� 

�� >SRMRK�SV�''
6W��GSZIRERXW��GSRHMXMSRW�ERH�VIWXVMGXMSRW�� 
� XLEX�EPPS[�JSV�KVS[MRK�TVSHYGI�SR�VIWMHIRXMEP�TVSTIVX] 
�� (IHMGEXMRK�STIR�WTEGI�JSV�E�GSQQYRMX]�KEVHIR�MR�XLI�� 
� HIZIPSTQIRX 
�� 0SGEXMRK�XLI�TVSNIGX�RIEV�E�JEVQIVW´�QEVOIX� 
�� 4PERXMRK�IHMFPI�PERHWGETIW�EW�TEVX�SJ�PERHWGETMRK�TPERW 
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)RGSYVEKI�LSYWMRK�X]TI�� )\GIIH�XLI�EJJSVHEFMPMX]�VIUYMVIQIRXW�SJ�ETTPMGEFPI�PSGEP�ERH� 
XIRYVI��ERH�MRGSQI�HMZIVWMX]� SV�WXEXI�TVSKVEQW��ERH� 

�� -RGPYHI�E�QM\�SJ�LSYWMRK�X]TIW��XIRYVIW��MRGSQI�XEVKIXMRK� 
� ERH�HIRWMX]�TEXXIVRW 
�� )WXEFPMWL�^SRMRK�VIKYPEXMSRW�XLEX�EPPS[�EGGIWWSV]�YRMXW 

'VIEXI�IRZMVSRQIRXW�YWEFPI�F]� 8S�XLI�KVIEXIWX�I\XIRX�TSWWMFPI��MRGSVTSVEXI�XLI�JSPPS[MRK� 
EPP�TISTPI��XS�XLI�KVIEXIWX�I\XIRX� YRMZIVWEP�HIWMKR�WXVEXIKMIW� 
TSWWMFPI��[MXLSYX�XLI�RIIH�JSV� �� 3RI�^IVS�WXIT�IRXVERGI��EX�XLI�JVSRX��FEGO�SV�WMHI�SJ�XLI�� 
EHETXEXMSR�SV�WTIGMEPM^EXMSR � LSYWI 

�� %X�PIEWX����MRGLIW�SJ�GPIEV�TEWWEKI�WTEGI�JSV�EPP�QEMR�¾SSV�� 
� HSSVW��MRGPYHMRK�FEXLVSSQW� 
�� %X�PIEWX�E�LEPJ�FEXL��TVIJIVEFP]�E�JYPP�FEXL��SR�XLI�QEMR�¾SSV 
�� -RGSVTSVEXI�YRMZIVWEP�HIWMKR�WXVEXIKMIW�MR�XLI�HIWMKR�SJ�XLI�� 
� VIWMHIRXMEP�YRMXW��9RMZIVWEP�(IWMKR�6IWSYVGIW��� 

�� 'IRXIV�JSV�-RGPYWMZI�(IWMKR�ERH�)RZMVSRQIRXEP�%GGIWW��LXXT���[[[�ET�FYJJEPS�IHY�� 
� MHIE�,SQI�MRHI\�EWT 
�� 'IRXIV�JSV�2IMKLFSVLSSH�8IGLRSPSK]�,SYWMRK�ERH�8VERWTSVXEXMSR�%JJSVHEFMPMX]� 
� -RHI\��LXXT���[[[�GRX�SVK�XGH�LX 
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+VIIR� FYMPHMRK� XIGLRMUYIW� QEOI� RI[� ERH� 
I\MWXMRK� FYMPHMRKW� LIEPXLMIV�� QSVI� HYVEFPI�� ERH� 
QSVI� IRIVK]� ERH� [EXIV� IJ½GMIRX�� &YMPHMRKW� EVI� 
LIEPXLMIV� [LIR� XLI]� EVI� HIWMKRIH� XS� MQTVSZI� 
XLI�MRHSSV�EMV�UYEPMX]��XLIVIF]�VIHYGMRK�MRGMHIRGI� 
SJ� EWXLQE�ERH�SXLIV� VIWTMVEXSV]�HMWIEWIW��%PWS�� 
QSVI� HYVEFPI� FYMPHMRKW� GSRWMHIV� XLI� PMJIG]GPI� 
SJ� QEXIVMEPW�� WIPIGXMRK� IJ½GMIRX�� VIG]GPIH�� SV� 
VIG]GPEFPI�GSRWXVYGXMSR�ERH�½RMWL�QEXIVMEPW�ERH� 
YWMRK� GSRWXVYGXMSR� QIXLSHW� XLEX� I\XIRH� XLIMV� 
JYRGXMSREP� PMJI�� VIHYGI� GSWX�� ERH� VIHYGI� [EWXI�� 
8LIWI� QEXIVMEPW�� ETTPMERGIW�� ERH� XIGLRMUYIW� 
RSX� SRP]� GSRWIVZI� VIWSYVGIW�� XLI]� EPWS� VIHYGI� 
LSYWILSPH�IRIVK]�ERH�[EXIV�GSWXW� 

8LIWI� XIGLRMUYIW� EVI� [MXLMR� XLI� VIEGL� SJ� FSXL� 
I\TIVMIRGIH�KVIIR�FYMPHIVW�ERH�XLSWI�XLEX�EVI�NYWX� 
FIKMRRMRK� XS� MRGSVTSVEXI� WYWXEMREFMPMX]�� IRIVK]� 
IJ½GMIRG]�� ERH� GSQTEGX� HIWMKR� MRXS� XLIMV�� 
GSRWXVYGXMSR� TVEGXMGI� ERH� FYWMRIWW� QSHIP�� -R� XLI� 
KYMHIPMRIW� FIPS[�� I\TIVMIRGIH� FYMPHIVW� QE]� 
VIGSKRM^I� WMQMPEVMXMIW� [MXL� SXLIV� KVIIR� FYMPHMRK� 
GIVXM½GEXMSR�TVSKVEQW��WYGL�EW�XLI�)RXIVTVMWI�+VIIR� 
'SQQYRMXMIW� 4VSKVEQ�� XLI� 9�7�� +VIIR� &YMPHMRK� 
'SYRGMP�0))(�TVSKVEQW��ERH�)4%´W�)2)6+=�78%6� 
VEXMRKW�JSV�LSQIW��ETTPMERGIW��ERH�½\XYVIW� 

-R� WSQI� QYRMGMTEPMXMIW�� HIZIPSTIVW� ERH� FYMPHIVW� 
QE]�LEZI�ZEV]MRK�PIZIPW�SJ�GETEGMX]�SV�ORS[PIHKI� 
MR� KVIIR� GSRWXVYGXMSR� ERH� HIWMKR�� SV� QE]� FI� 
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PSGEXIH� MR� EVIEW� [MXL� PMQMXIH� EGGIWW� XS� KVIIR� 
QEXIVMEPW�� -R� XLIWI� GEWIW�� XLIWI� +VIIR� &YMPHMRK� 
ERH�-RJVEWXVYGXYVI�+YMHIPMRIW�GER�WIVZI�EW�E�PMWX�SJ� 
WYWXEMREFPI� GSRWXVYGXMSR� QIXLSHW� ERH� QEXIVMEPW� 
XS� GSRWMHIV�� 4SPMG]� QEOIVW� QMKLX� YWI� XLMW� PMWX� 
EW� E� KSSH� WXEVXMRK� TSMRX� MR� [SVOMRK� [MXL� PSGEP� 
FYMPHIVW� [LS� QE]� LEZI� PMXXPI� XS� RS� I\TIVMIRGI� 
MR� KVIIR� FYMPHMRK� XS� FSXL� FYMPH� GETEGMX]� ERH� 
IWXEFPMWL� PS[� GSWX�� LMKL� MQTEGX�� EGGIWWMFPI� KVIIR� 
FYMPHMRK� QIXLSHW�� -R� EVIEW� [LIVI� FYMPHIVW� LEZI� 
I\TIVMIRGI�ERH�GETEGMX]�XS�HIWMKR�ERH�GSRWXVYGX� 
KVIIR�FYMPHMRKW��TSPMG]�QEOIVW�QMKLX�WIX�QMRMQYQ� 
WXERHEVHW� SV� TVSKVEQ� GIVXM½GEXMSRW� ERH� SJJIV� 
MRGIRXMZIW�XS�TVSNIGX�HIZIPSTIVW�XLEX�I\GIIH�XLIQ� 

9WMRK� GSWX�IJJIGXMZI� QIXLSHW� XS� GVIEXI� LMKL� 
TIVJSVQERGI� FYMPHMRK� IRZIPSTIW� EHZERGI� PSGEP� 
KVIIR� FYMPHMRK� GETEGMX]� ERH� LIPT� LSYWILSPHW� 
XS� WEZI� QSRI]� SR� IRIVK]� GSWXW��8LI� JSPPS[MRK� 
WXVEXIKMIW�QE]� WIVZI� EW� E�QIRY�SJ�STXMSRW� XLEX� 
GER� FI� MRGSVTSVEXIH� MR� ZEVMSYW� GSQFMREXMSRW� 
MRXS� XLI� HIWMKR� ERH� GSRWXVYGXMSR� WXVEXIK]� JSV� 
FYMPHMRK�KVIIR�XS�MRHITIRHIRXP]�ERH�GYQYPEXMZIP]� 
MRGVIEWI� FYMPHMRK� ERH� RIMKLFSVLSSH� IJ½GMIRG]� 
ERH�WYWXEMREFMPMX]� 

8LI� +YMHIPMRIW� JSGYW� SR� IRIVK]� ERH� [EXIV� 
IJ½GMIRGMIW��FYX�EPWS�MRGPYHI�WMQTPI�KVIIR�FYMPHMRK� 
QIXLSHW��8LI�PMWX�MW�RSX�E�HIXEMPIH�WTIGM½GEXMSR��RSV� 
HSIW�MX�VI¾IGX�)4%�REXMSREP�KVIIR�FYMPHMRK�KYMHERGI� 
XLEX� MW� YRHIV� HIZIPSTQIRX�� )4%´W� )2)6+=� 
78%6� 5YEPM½IH� ,SQIW� 4VSKVEQ� GSRXEMRW� QSVI� 
GSQTPIXI�MRJSVQEXMSR��GLIGOPMWXW��FIWX�TVEGXMGIW�ERH� 
XIGLRMGEP�VIWSYVGIW�JSV�XLI�HIWMKR�ERH�GSRWXVYGXMSR� 
SJ� IRIVK]�IJ½GMIRX� LSQIW�� 4PIEWI� VIJIV� XS� XLI� 
6IWSYVGIW�'IVXM½GEXMSR� 4VSKVEQ� WIGXMSR� SJ� 
XLMW� HSGYQIRX� XS� EGGIWW� XLIWI� VIWSYVGIW�� 8LI� 
+VIIR�&YMPHMRK�ERH�-RJVEWXVYGXYVI�+YMHIPMRIW�EVI� 
SVKERM^IH�EW�JSPPS[W� 

��,MKL�4IVJSVQERGI�&YMPHMRKW 
��+VIIR�&YMPHMRK�1EXIVMEPW 
��7YWXEMREFPI�ERH�-RHMKIRSYW�0ERHWGETMRK 
��+VIIR�-RJVEWXVYGXYVI 
��+VIIR�'SRWXVYGXMSR�&IWX�4VEGXMGIW 
��+VIIR�3TIVEXMSRW�ERH�1EMRXIRERGI 

,MKLPERHW´�+EVHIR�:MPPEKI���(IRZIV��'3�� 
+VIIR�&YMPHMRK�MR�4VEGXMGI 

,MKLPERHW´�+EVHIR�:MPPEKI��HIZIPSTIH�F]�.SREXLER�6SWI� 
'SQTERMIW��MW�E�QM\IH�YWI�XVERWMX�SVMIRXIH�HIZIPSTQIRX� 
SR�XLI�WMXI�SJ�E�JSVQIV�EQYWIQIRX�TEVO��8LI�GSQQYRMX] Ẃ� 
VERKI�SJ�LSYWMRK�X]TIW�ERH�TVMGI�TSMRXW�HIQSRWXVEXI� 
XLEX�WQEPPIV��MR½PP�WMXIW�GER�EGGSQQSHEXI�HMZIVWMX]��ERH� 
EPWS�IRLERGI�IGSRSQMG�ERH�WSGMEP�ZMEFMPMX]��&]�GSQFMRMRK� 
VIWMHIRXMEP�[MXL�SJ½GI�ERH�RIMKLFSVLSSH�WIVZMRK�VIXEMP� 
YWIW��VIWMHIRXW�LEZI�XLI�STTSVXYRMX]�XS�PMZI��[SVO�ERH� 
WLST�[MXLMR�E�JI[�QMRYXIW�[EPO�SJ�IEGL�SXLIV�� 

8LI�ZMPPEKI�MW�ER�IEVP]�I\EQTPI�SJ�XLI�I\XIRWMZI�YWI�SJ�KVIIR� 
FYMPHMRK�ERH�TPERRMRK�XIGLRMUYIW�EX�XLI�RIMKLFSVLSSH�ERH� 
FYMPHMRK�WGEPI��8LI�WMRKPI�JEQMP]�LSQIW�I\GIIH�)2)6+=� 
78%6�TVSKVEQ�VIUYMVIQIRXW��%PP�SJ�XLI�FYMPHMRKW� 
MRGSVTSVEXI�VIG]GPIH�QEXIVMEPW��03;�:3'�TVSHYGXW�� 
ERH�IRIVK]�IJ½GMIRX�[MRHS[W��8LI�RIMKLFSVLSSH Ẃ�VSEH� 
FIHW�EVI�GSRWXVYGXIH�JVSQ�GSRGVIXI�VIG]GPIH�HMVIGXP]� 
SR�WMXI�JVSQ�XLI�HIQSPMXMSR�SJ�XLI�EQYWIQIRX�TEVO��8LI� 
PERHWGETMRK�GSRWMWXW�SJ�[EXIV�GSRWIVZMRK�REXMZI�TPERXW� 
ERH�WTIGMEP�IJJSVXW�[IVI�QEHI�XS�OIIT�QER]�SJ�XLI� 
WMXI Ẃ�I\MWXMRK�XVIIW��%PP�SJ�XLI�GSQQYRMX]�FYMPHMRKW�EVI� 
TS[IVIH�[MXL�EPXIVREXMZI�IRIVK]�WSYVGIW�� 
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'VIEXI�LMKL�TIVJSVQERGI� 9WI�HYVEFPI��[EXIV�IJ½GMIRX�½\XYVIW��WYGL�EW�)4%�;EXIV7IRWI� 
VIWMHIRXMEP�TVSNIGXW�XS�VIHYGI� PEFIPIH�TVSHYGXW��� 
LSYWILSPH�[EXIV�GSRWYQTXMSR�� �� 7LS[IVLIEHW�[MXL�E�¾S[�SJ�PIWW�XLER���KEPPSRW�TIV�QMRYXI� 
[EXIV�YXMPMX]�GSWXW��ERH�TVSXIGX� � �KTQ 
REXYVEP�[EXIV�WYTTP] �� 7MRO�JEYGIXW�[MXL�E�¾S[�SJ�PIWW�XLER���KTQ 

�� 8SMPIXW�XLEX�YWI�PIWW�XLER�����KEPPSRW�TIV�¾YWL��KTJ 
�� 9VMREPW�XLEX�EVI�[EXIVPIWW�SV�YWI�PIWW�XLER���KTJ 

'VIEXI�LMKL�TIVJSVQERGI� �� 9WI�8IGLRMGEP�6IWSYVGIW��+YMHIPMRIW�JSV�)2)6+=�78%6�� 
 VIWMHIRXMEP�TVSNIGXW�XS� � 5YEPM½IH�2I[�,SQIW�

VIHYGI�LSYWILSPH�IRIVK]� �� -HIRXMJ]�)2)6+=�78%6�TEVXRIVW�XS�HIWMKR�ERH�FYMPH�XLI�� 
 GSRWYQTXMSR��IRIVK]�YXMPMX]� � LSQIW�

GSWXW��ERH�KVIIRLSYWI�KEW� �� -HIRXMJ]�,SQI�)RIVK]�6EXIV�XS�ZIVMJ]�)2)6+=�78%6�� 
 IQMWWMSRW � GLIGOPMWXW�

(IWMKR�ERH�GSRWXVYGX�WSYRH� ���'SQTPIXI�8LIVQEP�&]TEWW�-RWTIGXMSR�'LIGOPMWX 
FYMPHMRK�IRZIPSTI ���'SQTPIXI�5YEPMX]�*VEQMRK�'LIGOPMWX 

���-RWXEPP�)2)6+=�78%6�UYEPM½IH�SV�FIXXIV�[MRHS[W�ERH�HSSVW 

(IWMKR�ERH�MRWXEPP�LMKL� ���'SQTPIXI�,:%'�5YEPMX]�-RWXEPPEXMSR�'SRXVEGXSV�'LIGOPMWX 
TIVJSVQERGI�LIEXMRK� ���'SQTPIXI�,:%'�5YEPMX]�-RWXEPPEXMSR�6EXIV�'LIGOPMWX� 
ZIRXMPEXMSR�EMV�GSRHMXMSRMRK� ���7TIGMJ]�ERH�MRWXEPP�)2)6+=�78%6�,:%'�IUYMTQIRX 
W]WXIQ ���-RWXEPP�)2)6+=�78%6�UYEPM½IH�XLIVQSWXEX��I\GITX�JSV�� 

� ^SRIW�[MXL�VEHMERX�LIEX 
���-RWXEPP�)2)6+=�78%6�GIMPMRK�JERW 

(IWMKR�[EXIV�IJ½GMIRX� ���9WI�HIQERH�TYQTMRK��QERMJSPH��SV�GSVI�PE]SYX�LSX�[EXIV�� 
TPYQFMRK�W]WXIQ � HMWXVMFYXMSR�W]WXIQ 

7TIGMJ]�ERH�MRWXEPP�IRIVK]� ���-RWXEPP�)2)6+=�78%6�VIJVMKIVEXSVW��HMWL[EWLIVW��ERH�� 
IJ½GMIRX�ETTPMERGIW�ERH�PMKLXMRK � GPSXLIW�[EWLIVW�HV]IVW 

���9WI�)2)6+=�78%6�%HZERGIH�0MKLXMRK�4EGOEKI��ERH�SV�� 
 � MRWXEPP�)2)6+=�78%6�FYPFW�MR���	�SJ�WSGOIXW�

 7TIGMJ]�GSRWXVYGXMSR�QIXLSHW� ���9WI�)4% Ẃ�-RHSSV�EMV4097�

XLEX�IRWYVI�LIEPXL]�MRHSSV�EMV� ���'SQTPIXI�-RHSSV�%MV�5YEPMX]�'LIGOPMWX� 
UYEPMX] ���'SQTPIXI�;EXIV�1EREKIH�'SRWXVYGXMSR�'LIGOPMWX� 

'VIEXI�LMKL�TIVJSVQERGI� (IWMKR�FYMPHMRKW�YWMRK�XLI�%7,6%)�%HZERGIH�)RIVK]�(IWMKR� 
 GSQQIVGMEP��QM\IH�YWI� +YMHIW�

TVSNIGXW�XS�VIHYGI�LSYWILSPH� 
[EXIV�GSRWYQTXMSR��[EXIV� 
YXMPMX]�GSWXW��ERH�TVSXIGX� 
REXYVEP�[EXIV�WYTTP] 

�� 7II�6IWSYVGIW�WIGXMSR�YRHIV�±'IVXM½GEXMSR�4VSKVEQW²� 
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9WI�QEXIVMEPW�ERH�TVSHYGXW� 8S�XLI�KVIEXIWX�I\XIRX�TSWWMFPI��YWI�QEXIVMEPW�XLEX�LEZI� 
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]SYV�VIKMSREP�SVKERM^EXMSR��ZMWMX�XLIMV�[IFWMXIW�EX� 

%QIVMGER�1IXVSTSPMXER�4PERRMRK�3VKERM^EXMSR 
[[[�EQTS�SVK 

2EXMSREP�%WWSGMEXMSR�SJ�6IKMSREP�'SYRGMPW 
[[[�REVG�SVK 

6)7396')7 ��
 



4VSJIWWMSREP�%WWSGMEXMSRW 
4VSJIWWMSREP�EWWSGMEXMSRW�EVI�I\GIPPIRX�VIWSYVGIW� 
JSV� MHIRXMJ]MRK� I\TIVMIRGIH� TVSNIGX� XIEQW� ERH� 
VIWIEVGLMRK�FIWX�TVEGXMGIW�MR�KVIIR�HIWMKR��EW�[IPP� 
EW�TSXIRXMEP�TPERRMRK�ERH�HIWMKR�KVERX�STTSVXYRMXMIW�� 
7SQI�OI]�TVSJIWWMSREP�EWWSGMEXMSRW�EVI� 

%QIVMGER�4PERRMRK�%WWSGMEXMSR 
[[[�TPERRMRK�SVK 

%QIVMGER�-RWXMXYXI�SJ�%VGLMXIGXW 
[[[�EME�SVK 

&YMPHMRK�3[RIVW�ERH�1EREKIVW�%WWSGMEXMSR�� 
-RXIVREXMSREP 
[[[�FSQE�SVK 

2EXMSREP�%WWSGMEXMSR�SJ�,SQIFYMPHIVW 
[[[�RELFKVIIR�SVK 

9VFER�0ERH�-RWXMXYXI 
[[[�YPM�SVK 

%WWSGMEXMSRW�JSV�� � 
4YFPMG�%KIRGMIW�ERH�3J½GMEPW 
8LIWI� EWWSGMEXMSRW� TVSZMHI� VIWSYVGIW� JSV� TYFPMG� 
SJ½GMEPW� ERH� WXEJJ� XS� LIPT� XLIQ� GVIEXI� QSVI� 
STTSVXYRMXMIW� JSV� WQEVX� KVS[XL� HIZIPSTQIRX�� 
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[[[�YVFER�EHZERXEKI�GSQ 

6IGSRRIGXMRK�%QIVMGE�¯�'IRXIV�JSV�8VERWMX� 
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[[[�WMIVVEGPYF�SVK [[[�YPM�SVK�'SQQYRMX]&YMPHMRK�7QEVX	�� 
4VSKVEQ�%VIE��'SSP�'MXMIW +VS[XL	��%PPMERGIW�EWT\ 
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